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我国私募基金发展现状
私募基金的发展阶段


































































































































































募基金对外许诺的收益率是 10% 左右, 而
我国上市公司的分红率低于1%，即私募基
金必须通过股价上扬赚取资本利得来实现
另外9%的收益率，而要每年实现这样的收
益率，则要求私募基金所控制的股票价格
每年都上涨 10%～20% 甚至更多。也就是
说，私募基金为了实现其收益率目标，将
要求中国证券市场保持股票价格长期上
涨，但是，由于上市公司很难靠主业保证
业绩的持续稳定增长，因此私募基金有时
还要向上市公司输送利润，与上市公司配
合一起通过操纵利润来操纵股票价格，而
实际上私募基金向上市公司输送的利润也
是源于资本市场的资本利得，因而出现了
虚拟收益的反复，造成股市泡沫。当系统
风险出现时，私募基金无法实现承诺的收
益率，从而导致资金链断裂而加剧股市的
动荡。
从某种意义上来说，私募基金自身的
风险正是它们所具有的独特属性，正是这
种高风险才造就了私募基金的高收益。
1997年东南亚金融危机让人们认识到私募
基金的两面性：一方面，它会对一国的经
济造成极大的危害，造成汇率的剧烈波动
和货币的贬值，致使制定经济政策的独立
性丧失；另一方面，如果能够正确地利用，
其会给投资人带来巨额的收益，有效地分
散风险。现阶段，我们既要借鉴海外市场
利用私募基金的成功经验，又要意识到私
募基金的风险性，加强对国际投机资本流
动的监管，通过一定的制度建设来规避私
募基金自身的风险，发挥其对市场的积极
作用。■
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